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WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ;/^^E͗ ϮϭϴϯʹϮϰϲϯͿ
ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ
K/͗ ϭϬ͘ϭϳϲϰϱͬƉĂŐ͘ǀϲŝϭ͘ϭϰϴϱ
ĚŝƚŽƌŝĂů
ŽƉƌŽĚƵĐŝŶŐ hƌďĂŶ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
>ŝǌ ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ ϭ͕Ύ͕ ĂƚŚĞƌŝŶĞ ƵƌŽƐĞ Ϯ ĂŶĚ ĞƚŚ WĞƌƌǇ ϯ
ϭ WŽůŝƚŝĐƐ ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ Dϭϯ ϵW>͕ h<͖ ͲDĂŝů͗ ůŝǌ͘ƌŝĐŚĂƌĚƐŽŶΛŵĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͘ ĂĐ͘ƵŬ
Ϯ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ŽĨ >ŽĐĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ƚƵĚŝĞƐ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕ ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕ ϭϱϮdd͕ h<͖ ͲDĂŝů͗ Đ͘ĚƵƌŽƐĞΛďŚĂŵ͘ĂĐ͘ƵŬ
ϯ hƌďĂŶ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ĂŶĚ hƌďĂŶ ^ƚƵĚŝĞƐ ĂŶĚ WůĂŶŶŝŶŐ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ^ŚĞĨĨŝĞůĚ͕ ^ŚĞĨĨŝĞůĚ͕ ^ϭϬ ϮdE͕ h<͖
ͲDĂŝů͗ ď͘ƉĞƌƌǇΛƐŚĞĨĨŝĞůĚ͘ĂĐ͘ƵŬ
Ύ ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ĂƵƚŚŽƌ
^ƵďŵŝƚƚĞĚ͗ ϭϵ DĂƌĐŚ ϮϬϭϴ ͮ WƵďůŝƐŚĞĚ͗ ϯ Ɖƌŝů ϮϬϭϴ
ďƐƚƌĂĐƚ
dŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵĂŶǇ ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ ŽĨ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂƐ ŶŽƚ Ĩŝƚ ĨŽƌ ƉƵƌƉŽƐĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĂƚ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ŵŝŐŚƚ
ůŽŽŬ ůŝŬĞ ŝƐ ĞƋƵĂůůǇ ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ͘ ŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ĂƐ Ă ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ĐŽŵƉůĞǆ ǁŝĐŬĞĚ ŝƐƐƵĞƐ͘ ĐŚŝĞǀŝŶŐ ĐŽƉƌŽͲ
ĚƵĐƚŝŽŶ ŝƐ Ă ŚŝŐŚůǇ ĐŽŵƉůĞǆ ĂŶĚ ĚĂƵŶƚŝŶŐ ƚĂƐŬ͘ ŽƚƚŽŵ ƵƉ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐĞĚ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂƌĞ ƐĞĞŶ
ĂƐ ĨƌƵŝƚĨƵů͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĞǆĞŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƵƚŽƉŝĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ƚŚŽƵŐŚ ůŽĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ EĞǁ ǁĂǇƐ ŽĨ ƐĞĞŝŶŐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ĐŽŶĨůŝĐƚ
ŝŶ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ŶĞĞĚĞĚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐǁĂǇƐ ƚŽ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝƐĞ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ ŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
ĚƌŝǀĞƐ ĚĞŵĂŶĚƐ ĨŽƌ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ͘ EĞǁ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ƐƉĂĐĞƐ ŶĞĞĚ
ƚŽ ďĞ ĐŽƉƌŽĚƵĐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ƌĞͲĚĞƐŝŐŶŝŶŐ ƵƌďĂŶ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͘ &ƵƚƵƌĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĨŝĞůĚ ŝƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ŶƵĂŶĐĞĚ͕ ŐƌŽƵŶĚĞĚ ŝŶ ĞǆƉůŝĐŝƚ ǁĞŝŐŚƚŝŶŐƐ ŽĨ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ ǀĂůƵĞƐ͕ ĂŶĚ ǁŚŝĐŚ ŵĞĚŝĂƚĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ĐŽŵͲ
ƉĂƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘
<ĞǇǁŽƌĚƐ
ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͖ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͖ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͖ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
/ƐƐƵĞ
dŚŝƐ ĞĚŝƚŽƌŝĂů ŝƐ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ͞ŽͲWƌŽĚƵĐŝŶŐ hƌďĂŶ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĨŽƌ ^ŽĐŝĂů /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕ ĞĚŝƚĞĚ ďǇ >ŝǌ ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ ;hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ ŽĨ DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ h<Ϳ͘
Ξ ϮϬϭϴ ďǇ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ͖ ůŝĐĞŶƐĞĞ ŽŐŝƚĂƚŝŽ ;>ŝƐďŽŶ͕ WŽƌƚƵŐĂůͿ͘ dŚŝƐ ĂƌƚŝĐůĞ ŝƐ ůŝĐĞŶƐĞĚ ƵŶĚĞƌ Ă ƌĞĂƚŝǀĞ ŽŵŵŽŶƐ ƚƚƌŝďƵͲ
ƚŝŽŶ ϰ͘Ϭ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů >ŝĐĞŶƐĞ ; zͿ͘
ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŚŝƐ ƚŚĞŵĂƚŝĐ ŝƐƐƵĞ ůŽŽŬƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌǇ ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŽĨ ĐŽͲ
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ƚŽ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĨŽƌ ϮϭƐƚ ĐĞŶƚƵƌǇ
ĐŝƚŝĞƐ͘ DƵĐŚ ĂďŽƵƚ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŝƐ
ŶŽƚ Ĩŝƚ ĨŽƌ ƉƵƌƉŽƐĞ͕ ŶŽƚ ĨƵůůǇ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ Žƌ ũƵƐƚ ;&ĂŝŶƐƚĞŝŶ͕
ϮϬϭϬ͖ DĂƌĐƵƐĞ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϭϭͿ͕ ŶŽƌ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ ĨŽƌ
ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ͘ dŚĞ ϮϬƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ
ŽĨ ͚ŐŽŽĚ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͛ ĂŶĚ ͚ƚƌŝĐŬůĞ ĚŽǁŶ͛ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĚĞůŝǀͲ
ĞƌĞĚ ;WĞƌƌǇ ΘDĂǇ͕ ϮϬϭϭͿ ĂŶĚ ĂƌĞ ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚŽ ĚĞĂů ǁŝƚŚ
ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ͚ƵƌďĂŶ ƉŽůǇĐƌŝƐŝƐ͛ ;^ǁŝůůŝŶŐ Θ ŶŶĞĐŬĞ͕
ϮϬϭϮͿ͘ WƌĞͲŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĨŝŶĚŝŶŐ ĂŶ ͚ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů
Ĩŝǆ͛ ĨŽƌ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŚĂƐ ůĞĚ ƚŽ Ă ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ĨŽƌŵƐ͘ &Ğǁ ŚĂǀĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĨƵůůǇ
ŽŶ ƉƌŽŵŝƐĞƐ ŽĨ ĚĞŵŽĐƌĂƚŝƐĂƚŝŽŶ ;ĂǀŝĞƐ͕ ϮϬϭϭ͖ ,ĂƌǀĞǇ͕
ϭϵϴϵ͖ >ŽŐĂŶ Θ DŽůŽƚŽĐŚ͕ ϮϬϬϳ͖ WƵƌĐĞůů͕ ϮϬϬϴͿ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕
ǁŚŝůĞ ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ ŽĨ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĨŽƌŵƐ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ǁŚĂƚ ŵŝŐŚƚ ďĞ
ǁƌŽŶŐ ǁŝƚŚ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂƐ ŵĂŶǇ ĂƌĞĂƐ
ŽĨ ĐŽŶƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐƵŐŐĞƐͲ
ƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŐĂƉ ŝŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ
ƉĂƌƐŝŵŽŶŝŽƵƐ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĂĐƌŽƐƐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐŽŶƚĞǆƚƐ ƚŽ ĂĚͲ
ĚƌĞƐƐǁŝĐŬĞĚ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚŝůĞŵŵĂƐ ;:ŽŶĞƐΘtĂƌĚ͕ ϮϬϬϮ͖
KĨĨĞ͕ ϭϵϴϰͿ͕ ĂŶĚ ŚŽǁ ƚŚĞƌĞ ĐĂŶ ďĞ Ă ƌĞĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ůŽĐĂů
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ ŝŶ ƵƌďĂŶ ƉŽůŝĐǇ͘
dŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŚŽǁ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ƐƉĂĐĞƐŵĂǇ
ďĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞĚ͕ ǁĞ ĚƌĂǁ ŽŶ ĚĞďĂƚĞƐ ĂďŽƵƚ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕
ǁŚŝůĞŵŝŶĚĨƵů ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ ůŝŶĞĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞƌŵ͕ǁŚŝĐŚ
ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞƉůŽǇĞĚ ĂƐ Ă ŵŽďŝůŝƐŝŶŐ ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ ďŽƚŚ ǁŝƚŚŝŶ
ĂŶĚ ŽƵƚƐŝĚĞ ĂĐĂĚĞŵŝĂ ;ƵƌŽƐĞ Θ ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕ ϮϬϭϲ͖ sĞƌͲ
ƐŚƵĞƌĞ͕ ƌĂŶĚƐĞŶ͕ Θ WĞƐƚŽĨĨ͕ ϮϬϭϮͿ͘ ĐŚŝĞǀŝŶŐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ ϭϰϱ
ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŝƐ ŽĨƚĞŶ Ă ŚŝŐŚůǇ ĐŽŵͲ
ƉůĞǆ ƚĂƐŬ ĂŶĚ ŽŶĞ ͚ƌŝĚĚĞŶ ǁŝƚŚ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͛ ;dĞŝƐŵĂŶ͕ 'ĞƌͲ
ƌŝƚƐ͕ Θ ǀĂŶ ƵƵƌĞŶ͕ ϮϬϬϵ͕ Ɖ͘ ϭϭϲͿ͘ /ŶĚĞĞĚ͕ ͚ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ ŝŶƐƚŝͲ
ƚƵƚŝŽŶĂů ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ŚĞůƉ ŝŶĚƵĐĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĐŽƉƌŽͲ
ĚƵĐƚŝǀĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŝƐ ĨĂƌ ŵŽƌĞ ĚĂƵŶƚŝŶŐ ƚŚĂŶ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚͲ
ŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͛ ;KƐƚƌŽŵ͕ ϭϵϵϲ͕ Ɖ͘ϭϬϴϬͿ͘
EĞŝƚŚĞƌ ŶĞǁŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ƐƉĂĐĞƐ ŶŽƌ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂƌĞ ƐƵĨĨŝͲ
ĐŝĞŶƚ ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ ŽĨ ƵƌďĂŶ ĐŚĂŶŐĞ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĚĂŶŐĞƌƐ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ŵĂŶƚƌĂ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƐĞƌǀĞƐ͕ ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ͕ ƚŽ ƌĞͲ
ŝŶƐĐƌŝďĞ ͚ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂƐ ƵƐƵĂů͕͛ ƌƵŶŶŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ĐŽͲŽƉƚŝŽŶ
ĂŶĚ ĐĂƉƚƵƌĞ͘ dŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ ŝŶ ƚŚŝƐ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ƐƉĞĂŬ ƚŽ ƚǁŽ
ƐĞƚƐ ŽĨ ŬĞǇ ĚĞďĂƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ͗ ďŝŶĂƌŝĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ͚ƚŽƉ
ĚŽǁŶ͛ ĂŶĚ ͚ďŽƚƚŽŵ ƵƉ͛ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͖ ĂŶĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽͲ
ĚƵĐƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘
Ϯ͘ dŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ͚dŽƉ ŽǁŶ͛ ĂŶĚ ͚ŽƚƚŽŵ hƉ͛ ŝŶĂƌŝĞƐ
dŚĞ ϮϭƐƚ ĐĞŶƚƵƌǇ ĐŝƚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞĚŝĐĂƚĞĚ ŽŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵͲ
ůĂƌ ĨŽƌŵ ŽĨ ƚĞĐŚŶŽĐƌĂƚŝĐ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚĂƚ
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ĂƐ ƌĞƐŝĚŝŶŐ ŝŶ ĞůŝƚĞ ĂŶĚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů
ĞƉŝƐƚĞŵŝĐ ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘ WŽůŝƚŝĐĂů ĐƵůƚƵƌĞƐ ĂƌĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌͲ
ŝǌĞĚ ďǇ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ƐƚĂďůĞ ͚ĐŝǀŝĐ ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĞƐ͕͛ Žƌ ͚ƉƵďůŝĐ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ǁĂǇƐ͕͛ ƚŚĂƚ ĐŽŵƉƌŝƐĞ ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ ŵŽĚĞƐ ŽĨ ƉƌŽͲ
ĚƵĐŝŶŐ ƉƵďůŝĐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ ƉŽůŝĐǇ ĚĞůŝďĞƌͲ
ĂƚŝŽŶ ;:ĂƐĂŶŽĨĨ͕ ϮϬϭϮ͕ Ɖ͘ ϵͿ ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ͕ Žƌ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ͚ƚŽƉ͛͘ dŚŝƐ ĐŽŶƚĞǆƚ ŚĂƐ ŐŝǀĞŶ ƌŝƐĞ ƚŽ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶƚ ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂů ƚŝĞƌ ŽĨ ŶŽŶͲƐƚĂƚĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂĐƚŽƌƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ĂĐƌŽƐƐ
ĂŶĚ ďĞƚǁĞĞŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐĞĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ǁŚŽ ĂƌĞ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ƵƌďĂŶŝƐŵ ;ƌĞŶͲ
ŶĞƌ͕ DĂƌĐƵƐĞ͕ Θ DĂǇĞƌ͕ ϮϬϭϮͿ͘ dŚĞ ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ ŝŶ ƚŚŝƐ
ŝƐƐƵĞ ďǇ ^ĂƌŵŝĞŶƚŽ ĂŶĚ dŝůůǇ ;ϮϬϭϴͿ ŽĨĨĞƌƐ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ĞǆͲ
ĂŵƉůĞƐ ŽĨ ƐŽŵĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƵƐĞĚ ďǇ ƵƌďĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂů ĂĐƚŽƌƐ
ŝŶ ŶŽƌƚŚ ĂŶĚ >ĂƚŝŶ ŵĞƌŝĐĂ͘ ^ƵĐĐĞƐƐĨƵů ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ĂƌͲ
ƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŽĨƚĞŶ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ŽƵƚ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂů ƐƉĂĐĞƐ
ĂŶĚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ;&ƵŶŐ͕ ϮϬϬϭͿ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ͚ďŽƚƚŽŵ͛͘ Ɛ tĂͲ
ŐĞŶĂĂƌ ĂŶĚ tŽŽĚ ;ϮϬϭϴͿ ĚŝƐĐƵƐƐ͕ ƚŚĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĚŝƐƚŝŶͲ
ŐƵŝƐŚĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͲŝŶĚƵĐĞĚ ĂŶĚ ďŽƚƚŽŵͲƵƉ ŝŶͲ
ƚĞƌĂĐƚŝǀĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘  ƌĞŶĞǁĞĚ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ͚ĞǀĞƌǇĚĂǇ͛
ŚĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝƚƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĂƐ Ă ƐƉĂĐĞ ĨŽƌ ƌĂĚŝĐĂů ƚƌĂŶƐĨŽƌͲ
ŵĂƚŝŽŶ ;ĂŶŐ͕ ϮϬϬϱ͖ ŽŽƉĞƌ͕ ϮϬϭϰ͕Ϳ͘ dŚŝƐ ŚĂƐ ƵƐĞĨƵůůǇ
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ƚŚĞ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƉƌŽƐĂŝĐ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ ŵŝĐƌŽͲ
ĚǇŶĂŵŝĐƐ ŝŶ ĐŽŵƉůĞǆ ƐŽĐŝĂů ƌĞĂůŝƚŝĞƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă
ƌŝƐŬ ŽĨ Ă ĐƌŝƚŝƋƵĞ ŽĨ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĨŽƌŵƐ ůĞĂĚƐ
ƚŽ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŚĞŽƌŝĞƐ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ǁŚŝĐŚ ƌĞŝĨǇ ƚŚĞ ĞǀͲ
ĞƌǇĚĂǇ ŝŶ ƉůĂĐĞ ŽĨ Ă ƌĞŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŽĐĂů ƐƚĂƚĞ ;ĂǀŝĞƐ͕
ϮϬϭϭͿ͘ /Ŷ WĞƌƌǇ͕ WĂƚĞů͕ ƌĞƚǌĞƌ ĂŶĚ WŽůŬ Ɛ͛ ;ϮϬϭϴͿ ĂƌƚŝĐůĞ͕ ůŽͲ
ĐĂů ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞǇ ǁĂƌŶ͕ ĐĂŶ ǁŽƌŬ ĂŐĂŝŶƐƚ ŐůŽďĂů
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ͘ ŽŶƚĞǆƚͲƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ďƵƚƚƐ ƵƉ ĂŐĂŝŶƐƚ ͚ĞƋƵĂů
ĐŽŶĐĞƌŶ͛ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ͚ĨĞƚŝƐŚŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŽĐĂů͛͘ DŽƌĞ ƚŚĂŶ
ƚŚŝƐ͕ ŝƐ ƚŚĞ ďŝŶĂƌǇ ŝƚƐĞůĨ Ă ƵƐĞĨƵů ŚĞƵƌŝƐƚŝĐ͕ Žƌ Ă ĨĂůƐĞ ĚŝͲ
ĐŚŽƚŽŵǇ͍ KĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ ĂƐ ^ĂƌŵŝĞŶƚŽ ĂŶĚ dŝůůǇ ;ϮϬϭϴͿ ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚ͕ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽƉĞƌĂƚĞ ŽŶ Ă
ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕ ǁŝƚŚ ĚĞŐƌĞĞƐ ŽĨ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ ƚŽǁĂƌĚƐ ƐƚĂƚĞ ĂĐͲ
ƚŽƌƐ͕ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ĂƐ Ă ĐŽŶƚŝŶƵƵŵ ŽĨ ͚ƌĂĚŝĐĂůŝƐŵ͛͘
ĐƚŽƌƐ ŵĂǇ ŵŽǀĞ ďĞƚǁĞĞŶ ŵŽĚĞƐ Žƌ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞǇ
ƌĞŵŝŶĚ ƵƐ ƚŚĂƚ ĞǀĞŶ ƚŚŽƐĞ ƐĞĞŬŝŶŐ ƚŽ ŽƉƚ ŽƵƚ ŽĨ ƐƚĂƚĞͲůĞĚ
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨƚĞŶ ŵƵƐƚ ĐŽŶƚĞŶĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ͘ ,Žǁ ĐĂŶ
ǁĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŚŽǁ ƚŚĞƐĞ ďŝŶĂƌǇ Žƌ ĐŽŶƚŝŶƵƵŵ ŶŽƚŝŽŶƐ
ĂƌĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞŽƌǇ ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŝŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŐŽǀĞƌͲ
ŶĂŶĐĞ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͍
/ŶtĂŐĞŶĂĂƌ ĂŶĚtŽŽĚ ;ϮϬϭϴͿ͕ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ŝƐ ĂƌŐƵĞĚ ƚŽ ďĞ ƉƵďůŝĐ͕ ďƵƚ ŶŽƚ ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌŝůǇ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ ƐĞĐƚŽƌ͘ dŚĞǇ ĚĞƐĐƌŝďĞ ŚŽǁ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ŝŶ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ͚ĞŵĞƌŐĞ ŝŶ ƚŚĞ
ĐŝǀŝĐ ƐƉŚĞƌĞ͕ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚŽ ƉŽůŝƚŝĐĂů ƐŽĐŝĞƚǇ͛͘ ŝƚŝǌĞŶƐ
ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŽ ďĞ ͚ƌĞƐƚůĞƐƐ͛ ĂŶĚ ͚ƵŶŝŶǀŝƚĞĚ͛
ŝŶŶŽǀĂƚŽƌƐ ;,ŝƌƐƚ͕ ϭϵϵϰ͕ Ɖ͘ ϭϬϱͿ͘ WƌŝǀŝůĞŐŝŶŐ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ
ƵƉ ƐƉŚĞƌĞ͕ ƚŚĞǇ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ĐůĂŝŵ ƚŚĂƚ ͚ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ƉŽƚĞŶͲ
ƚŝĂů͛ ŝƐ ƉƌĞŵŝƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶƐ ŽĨ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ͚ĨƌĞĞ
ƐƉĂĐĞƐ͛ ŽĨ Đŝǀŝů ƐŽĐŝĞƚǇ͘
/Ŷ ƚŬŝŶƐŽŶ͕ ƂƌĨůĞƌ ĂŶĚ ZŽƚŚĨƵƘ ;ϮϬϭϴͿ ĞŵƉŝƌŝĐĂů
ƐƚƵĚǇ͕ ƚŚĞƌĞ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐŽŵĞ ůŽĐĂů
ĂĐƚŝǀŝƐƚƐ͕ Ă ĐůĞĂƌ ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ͚ĨƌŽŵ ďĞůŽǁ͛ ŐŽǀͲ
ĞƌŶĂŶĐĞ ĞĨĨŽƌƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĞůĨͲŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĞǆŝƐƚŝŶŐ
͚ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ͛ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘ dǁŽ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĨŽƵƌ
ŐƌŽƵƉƐ ĨĞůƚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŝƌ ƉƌĂĐƚŝĐĂů ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
ĞĨĨŽƌƚƐ ĂŐĂŝŶƐƚ ĞůŝƚĞ ĐĂƉƚƵƌĞ͕ ĂŶĚ ƌĞũĞĐƚĞĚ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ŐŽǀͲ
ĞƌŶĂŶĐĞ ĨŽƌŵƐ͕ ǁŚŝĐŚ ǁĞƌĞ ƐĞĞŶ ƚŽ ďĞ ͚ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽďͲ
ůĞŵ͛͘ /Ŷ ƉůĂĐĞ ŽĨ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ǁĂƐ ĞǆĞŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ƚŚƌŽƵŐŚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ͚ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ ĨŽƌ ƵƚŽƉŝĂƐ͛͘ ǆͲ
ĐĞƉƚ ĨŽƌ ŽŶĞ ŐƌŽƵƉ͕ ƚŚĞŝƌ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŚĂĚ ůŝƚƚůĞ Žƌ ŶŽ ĚĞͲ
ƐŝƌĞ ƚŽ ĞŶŐĂŐĞ ǁŝƚŚ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ Žƌ ƚŽ
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ ŝƚ͘ dŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ĂƌŐƵĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ
ƐƵďǀĞƌƚ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĨŽƌŵƐ ĂŶĚ ŽĨĨĞƌ ͞ŶĞǁ ǁĂǇƐ
ŽĨ ͚ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵ ďĞůŽǁ͛͘͟
/Ŷ ƚŬŝŶƐŽŶ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞ ďǇ ^ŝůǀĞƌ
;ϮϬϭϴͿ͕ ǁĞ ĐĂŶ ƐĞĞ ƌĞĨůĞĐƚĞĚ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ƚŚĂƚ ůŽĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ
ĂƌĞ ĞǆƉůŽŝƚŝŶŐ ͚ĐƌĂĐŬƐ ĂŶĚ ĨŝƐƐƵƌĞƐ͛ ŝŶ ƐǇƐƚĞŵƐ ;,ŽůůŽǁĂǇ͕
ϮϬϭϬͿ͘ ,Ğ ĂƌŐƵĞƐ ƚŚĂƚ ĨĂƌ ĨƌŽŵ ďĞŝŶŐ ƉƌŽƐĂŝĐ͕ ƚŚĞ ĞǀĞƌǇͲ
ĚĂǇ ĐĂŶ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘
ǀĞƌǇĚĂǇ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ĞŶŐĂŐĞ ŽŶůǇ ƐƉŽƌĂĚŝĐĂůůǇ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕
ĂŶĚ ƚŚŽƐĞ ĞǆƉĞƌƚ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ǁŚŽ ĚŽ ĂƌĞ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ ĚŝƐĐŽŶͲ
ŶĞĐƚĞĚ ĨƌŽŵŽƚŚĞƌ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ;ĂŶŐ͕ ϮϬϬϱͿ͘ ƐǁŝƚŚƚŬŝŶƐŽŶ
Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ͕ ůŽĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŝƐ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ĨŽƌ ůĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ Žƌ ͚ƵƚŽƉŝĂƐ͛͘ ƚƚĞŵƉƚŝŶŐ
ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĂĐĐƵƐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƌĞŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞǀĞƌǇĚĂǇ͕ ŚĞ
ƉŽƐŝƚƐ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ŽĨ ŵƵŶŝĐŝƉĂů ƌĂĚŝĐĂůŝƐŵ͕ ŐŝǀŝŶŐ Ă ŬĞǇ ĐŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ ƌŽůĞ ƚŽ ƚŚĞ ůŽĐĂů ƐƚĂƚĞ͘
/Ŷ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŽƉ ĚŽǁŶ ĂŶĚ ďŽƚƚŽŵ ƵƉ
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕ ^ŝůǀĞƌ ;ϮϬϭϴͿ ĂŶĚ ƚŬŝŶƐŽŶ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ƉůĂǇĞĚ ďǇ ĐƌŝƚŝƋƵĞ ŽĨ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĨŽƌŵƐ͕ ĚŝƐƌƵƉͲ
ƚŝŽŶƐ ƚŽ ĚŽŵŝŶĂŶƚ ĚŝƐĐŽƵƌƐĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ĚŝƐƐĞŶƐƵƐ͘
tĂŐĞŶĂĂƌ ĂŶĚ tŽŽĚ ;ϮϬϭϴͿ ƐƚĞĞƌ ƵƐ ƚŽ Ă ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ
ŽĨ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ƚŽ ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞ ƚĞŶƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŶĨůŝĐƚƐ ŽǀĞƌ ƚŚĞ
ƐŽĐŝĂů ǀĂůƵĞ ŽĨ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͘ ĞĂŶ ;ϮϬϭϴͿ ĂƐŬƐ ŚŽǁ ƐŽŵĞ
ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ĐŚĂůůĞŶŐĞ ŵŝŐŚƚ ďĞ ďƌŽƵŐŚƚ
ŝŶƚŽ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ƚŽ ĞŶŐĂŐĞ ŵŽƌĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞůǇ
ǁŝƚŚ ͚ĐŝƚŝǌĞŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͛͘ ƵŝůĚŝŶŐ ŽŶ ZŽƐĂŶǀĂůůŽŶ ;ϮϬϬϴͿ͕
ŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞƐ ƚŚĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ͚ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ƉĂƌƚŝĐͲ
ŝƉĂƚŽƌǇ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͕͛ ƐƵĐŚ ĂƐ ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ ĂŶĚ ƐĐƌƵƚŝŶǇ ŝŶƚŽ
ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ ŝƐ Ă ĐƌƵĐŝĂů ĚĞďĂƚĞ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ
ƚŽ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĐŽͲŽƉƚŝŽŶ ŝŶ ĐŽƉƌŽĚƵĐͲ
ƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ ŽĨĨĞƌƐ ĂŶ ĂŶĂůǇƚŝĐĂů ĐŚĂůůĞŶŐĞ ƚŽ ƚŚĞ ďŝͲ
ŶĂƌǇ͕ Žƌ ƚŚĂƚ ďŽƚƚŽŵ ƵƉ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ŚĂǀĞ Ă ŵŽŶŽƉŽůǇ
ŽŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ĐŚĂůůĞŶŐĞ ĂŶĚ ĐƌŝƚŝƋƵĞ͘ Ɛ
ĞĂŶ ;ϮϬϭϴͿ ƉŽŝŶƚƐ ŽƵƚ͗ ͚ĞůĞǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͙ƚŽ Ă
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ ϭϰϲ
ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƚŝĐ ǀĂůƵĞŵĞĂŶƐ ƚŚĂƚ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
ŚĂƐ Ă ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕ ŽĨƚĞŶ ĐŽŶĨƵƐĞĚ͕ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ĐŽŶĨůŝĐƚ͛͘
,Ğ ƌĞŵŝŶĚƐ ƵƐ ƚŚĂƚ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƐĞƉĂƌĂͲ
ƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ ĂŶĚ ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͕ ĂƌĞ ĂůƌĞĂĚǇ
ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ďƵƚ ƉƌŝŵĂƌŝůǇ ƵƐĞĚ
ĨŽƌ ĞůŝƚĞ ĐŽŶƚĞƐƚĂƚŝŽŶ͘ ĞĂŶ ;ϮϬϭϴͿ ƐƵŐŐĞƐƚƐ Ă ƐĞƌŝĞƐ ŽĨ
ƉƌĂĐƚŝĐĂů ǁĂǇƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ŝĚĞĂƐ ŵŝŐŚƚ ďĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ŝŶ
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ Ă ĐŝƚǇͲůĞǀĞů ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƉĞͲ
ƚŝƚŝŽŶ͕ ĂƐ Ă ŵĞĂŶƐ ŽĨ ƉŽƉƵůĂƌ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ŝŵƉƌŽƉƌŝĞƚǇ
ŝŶ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘
ϯ͘ <ŶŽǁůĞĚŐĞ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
&Žƌ ^ŚĞŝůĂ :ĂƐĂŶŽĨĨ ;ϮϬϬϰͿ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝƐ Ă ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ
ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁĂǇƐ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ǁĞ ŬŶŽǁ ĂŶĚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ
ĂƌĞ ŝŶƐĞƉĂƌĂďůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ǁĂǇƐ ǁĞ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ ůŝǀĞ ŝŶ ŝƚ͘
ŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŵƉůŝĞƐ ŵƵůƚŝƉůĞ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ĂŶĚ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ďƌŝŶŐŝŶŐ ŶĞǁ Žƌ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ ĂƐ
ďĞĨŝƚƐ ĐŽŵƉůĞǆ ǁŝĐŬĞĚ ƉŽůŝĐǇ ŝƐƐƵĞƐ͘ :ĂƐĂŶŽĨĨ Ɛ͛ ĐŽƉƌŽĚƵĐͲ
ƚŝŽŶ ŝĚŝŽŵ ƌĞůĂƚĞƐ ƚŽ ƐŽĐŝĞƚǇ ĂƐ Ă ǁŚŽůĞ ;DĂǇ Θ WĞƌƌǇ͕
ϮϬϭϬͿ͕ ĚƌŝǀŝŶŐ ŶĞǁ ĚĞŵĂŶĚƐ ĨŽƌ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽͲ
ĚƵĐƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ͘ EĞǁ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ƐƉĂĐĞƐ ŶĞĞĚ
ƚŽ ďĞ ĐŽƉƌŽĚƵĐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ͚ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͛
;<ůĞǀ Θ >ĞǀŝŶ͕ ϮϬϭϮͿ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶŶŽͲ
ǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ƌĞͲĚĞƐŝŐŶŝŶŐ ƵƌďĂŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͘
dŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ ďǇ ^ŝůǀĞƌ ;ϮϬϭϴͿ ĂŶĚ ƚŬŝŶƐŽŶ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ
ƐƚĂƌƚ ƚŽ ƐƉĞĂŬ ƚŽ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ŝŶ ƚŚŝƐ ĨŝĞůĚ͘ ŽƚŚ ĂƌĞ ƉƌŽƉŽŶĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĂƌƚŝĐůĞƐ ŽĨ ƚŚĞ
ǀĂůƵĞ ŽĨ ĞǆƉĞƌŝĞŶƚŝĂů ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ĂŶĚ ůŽĐĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ &Žƌ
^ŝůǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ŶŽƚ ĂďŽƵƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ͚ƚĞǆƚƵƌĞ͛ ŽĨ
ůŝǀĞĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƉĞƌ ƐĞ͕ ďƵƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ƌĂĚŝĐĂů
ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŝŶ ĞǀĞƌǇĚĂǇ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ ͚<ŶŽǁůĞĚŐĞ͛ ĂďŽƵƚ ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ ƌĂĚŝĐĂů ĨƵƚƵƌĞƐ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ďǇ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ ŽŶ ĞǀĞƌǇͲ
ĚĂǇ ůŝĨĞ͕ ĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ĨŽƌ ĂĚĂƉƚŝŶŐ ƚŽ ĞǀĞƌǇͲ
ĚĂǇ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂĐƚ ĂƐ ͚Ă ĐƌŝƚŝƋƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͕͛
ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŽƉĞŶŝŶŐ ƵƉ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͘ &Žƌ ƚŬŝŶƐŽŶ Ğƚ Ăů͘
;ϮϬϭϴͿ͕ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĂďŽƵƚ ƐĞŶƐĞͲŵĂŬŝŶŐ ďǇ ĂĐƚŽƌƐ ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞŝƌ ĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐ ƚŽ ĂĐƚ͘
tŝƚŚŝŶ ƐĞŶƐĞͲ ĂŶĚŵĞĂŶŝŶŐͲŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ ŶĂƌƌĂƚŝǀĞƐ
ĂƌĞ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ͚ŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞ ŶĂƚƵƌĞ͛͘ dŚĞǇ ƉĂŝŶƚ Ă
ƉŝĐƚƵƌĞ ŽĨ Ă ĨŝĞƌĐĞ ďĂƚƚůĞ ďĞƚǁĞĞŶ ĚŽŵŝŶĂŶƚ ĂŶĚ ĂůƚĞƌŶĂͲ
ƚŝǀĞ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ ^ŽŵĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ĂĐƚŝǀŝƐƚƐ
ǀŝĞǁĞĚ ĚŽŵŝŶĂŶƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĨŽƌŵƐ ǁŝƚŚ ͚Ă ŐĞŶĞƌĂů ƐƵƐƉŝͲ
ĐŝŽŶ͕ ŝĨ ŶŽƚ ŽƵƚƌŝŐŚƚ ƌĞũĞĐƚŝŽŶ͕͛ ĂŶĚ ƉŽƐĞĚ ͚ůŽĐĂůůǇ ŐĞŶĞƌͲ
ĂƚĞĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ďĂƐĞĚ ŝŶ ĞǀĞƌǇĚĂǇ ůŝĨĞ͕͛ ĂŶĚ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂͲ
ƚŝŽŶƐ ŝŶ ůŽĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕ ĂƐ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘ ^ĂƌŵŝĞŶƚŽ ĂŶĚ dŝůůǇ ;ϮϬϭϴͿ ƐŚŽǁ ŚŽǁ ĐůĂŝŵƐ
ƚŽ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŬŝŶĚƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ĂƌĞ ŵŽͲ
ďŝůŝƐĞĚ ĂƐ Ă ƐƚƌĂƚĞŐǇ ƚŽ ůĞǀĞƌ ƵƌďĂŶ ũƵƐƚŝĐĞ͘
WĞƌƌǇ Ăƚ Ăů͛͘ Ɛ ;ϮϬϭϴͿ ĂƌƚŝĐůĞ ŚĞƌĞ ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ
ƚŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ŽĨ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁŚŝĐŚ
ŵŝƌƌŽƌ ƚŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
ŝŶ ƚŚĞ ŵŽĚĞƐ ŽĨ ŝŶƋƵŝƌǇ͘ dŚŝƐ ǁŽƌŬ ŝƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ďǇ Ă ĚŝͲ
ǀĞƌƐĞ ƐĞƚ ŽĨ ĂƵƚŚŽƌƐ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ŐůŽďĂů ŶŽƌƚŚ ĂŶĚ ƐŽƵƚŚ͘ /ƚ
ŽĨĨĞƌƐ Ă ƌŝĐŚ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ŝŶƐŝŐŚƚ͖ ĂƐ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ƉŽŝŶƚ ŽƵƚ͗
͚ƚŚĞŽƌǇ ŝƐ ĐĂƚĐŚŝŶŐ ƵƉ ǁŝƚŚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͛ ŝŶ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ŽŶ ĐŽͲ
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĨŽƌ ƵƌďĂŶ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘ dŚĞŝƌ ĂƌͲ
ƚŝĐůĞ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ŽĨ ĨŽƵƌ ůŽĐĂů
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ƉůĂƚĨŽƌŵƐ ;>/WƐͿ͘ /Ŷ ƚŚĞ >/WƐ͕ ĂƚƚĞŵƉƚƐ ǁĞƌĞ
ŵĂĚĞ ƚŽ ŵĂŬĞ ͚ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŵŽƌĞ ĨŝƚͲĨŽƌͲƉƵƌƉŽƐĞ͛
ďǇ ŽƉĞŶŝŶŐ ƵƉ ͞ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ͚ďŽƵŶĚĂƌǇ ƐƉĂĐĞƐ͕͛͟ ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ ƚŽ ͚ĞŶĂďůĞ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŽĨ ĚŝĨͲ
ĨĞƌĞŶƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƚŽ ďĞ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͕͛ ǁŝƚŚŽƵƚ ƉƌŝǀŝůĞŐŝŶŐ
ĂŶǇ ŽŶĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͘ dŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ >/WƐ
ƐƵŐŐĞƐƚƐ͕ ƚŚĞǇ ĂƌŐƵĞ͕ ƚŚĂƚ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ĂƌĞ ŶĞĞĚĞĚ ǁŚŝĐŚ
ďƌŝĚŐĞ ĂŶĚ ŝƚĞƌĂƚĞ ďĞƚǁĞĞŶ ůŽĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͕ ŐƌŽƵŶĚĞĚ
ŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕ ĂŶĚ ƐŚĂƌĞĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ĂĚͲ
ĚƌĞƐƐŝŶŐ ĐŽŵŵŽŶ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ ZĞĨůĞĐƚͲ
ŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕ ƚŚĞǇ ŶŽƚĞ ƚŚĞ ƐĞƌŝŽƵƐ ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ ŽĨ ĨƵůĨŝůůŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĨŽƌ ĞǆͲ
ĂŵƉůĞ ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ ƚĞŶƐŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐĞŶƚƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞ
ůŽĐĂů ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘
ϰ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
dŚĞƌĞ ŝƐ ŵƵĐŚ ĨŽŽĚ ĨŽƌ ƚŚŽƵŐŚƚ ŽĨĨĞƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ
ĂďŽƵƚ ǁŚĞƌĞ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŵŝŐŚƚ ŐŽ ŶĞǆƚ ŝŶ
ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĂƌĞĂƐ͘ WĞƌƌǇ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ ĐĂƵƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ
ďĞĞŶ ͞ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ĐƌŝƚŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐƵŵĞĚ
͚ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͛ Žƌ ͚ƐĂĨĞŶĞƐƐ͛ ŽĨ ŶĞǁ ďŽƵŶĚĂƌǇ ƐƉĂĐĞƐ͕͟ ĂŶĚ
ƐƵŐŐĞƐƚ ƚŚŝƐ ĂƐ Ă ĨƵƚƵƌĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŐĞŶĚĂ͘ ĞĂŶ ;ϮϬϭϴͿ ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞƐ ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŚŽǁ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ ĂŶĚ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ƉƌĂĐͲ
ƚŝĐĞƐ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŵďŝŶĞĚ ŝŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌ ǁŚĂƚ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ĨŽƌŵƐ ŵĂǇ ďĞ ŵŽƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘
ĞǇŽŶĚ ƚŚŝƐ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƚŚƌĞĞ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ƚŚĂƚ ƌƵŶ ƚŚƌŽƵŐŚ Ăůů ŽĨ ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ƚŚĞͲ
ŵĂƚŝĐ ŝƐƐƵĞ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ŝƐ Ă ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ ŝŶ ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů ƚƌĂͲ
ĚŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ƉƌĂŐŵĂƚŝƐŵ͘ /ƚ ŝƐ ƉĞƌŚĂƉƐ ŶŽ ƐƵƌƉƌŝƐĞ ƚŚĂƚ ŝĚĞĂƐ
ŽĨ ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨ ĚŝĂůŽŐƵĞ ŝŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƌĞ ƐĞĞŶ
ĂƐ ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ǁŝƚŚ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ ^ĞĐŽŶĚůǇ͕
ĐůŽƐĞůǇ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă ƐƚƌŽŶŐ ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ ƐƚƌĞĂŬ ŝŶ Ăůů ŽĨ
ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ͕ ŝŶŵŽƌĞ Žƌ ůĞƐƐ ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ ĂƌƚŝĐƵůĂƚĞĚǁĂǇƐ͘ &ƵͲ
ƚƵƌĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ǁƌĞƐƚůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕ ĂŶĚ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕ ƚŚĂƚ Ă ŶŽƌŵĂƚŝǀĞůǇͲŝŶĨŽƌŵĞĚ ĂŶĚ ŽƉĞŶͲ
ĞŶĚĞĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ ŽĨĨĞƌƐ ƚŽ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ tĂͲ
ŐĞŶĂĂƌ ĂŶĚ tŽŽĚ ;ϮϬϭϴͿ ƌĂŝƐĞ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ŽĨ ĞƐƐĞŶƚŝĂůͲ
ŝƐŵ͕ ĂŶĚ ^ĂƌŵŝĞŶƚŽ ĂŶĚ dŝůůǇ ;ϮϬϭϴͿ ǁĂƌŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƌĞŝĨŝĐĂͲ
ƚŝŽŶ͖ ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞƐ Ăůů ƐƉĞĂŬ͕ ŝŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ǁĂǇƐ͕ ƚŽ ƚŚĞ ŚŝŐŚůǇ
ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ ZĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŵͲ
ƉůĞǆŝƚǇ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ ŝƐ Ă ƚŚŝƌĚ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ƚŚĞŵĞ͘ ,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ĚĞƐŝƌĞ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ďĞǇŽŶĚ Ă
ƐĞƌŝĞƐ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ ďƵƚ ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ ĐĂƐĞƐ ƌĞŵĂŝŶƐ͘ tĞ
ůŽŽŬ ĨŽƌǁĂƌĚ ƚŽ ƐĞĞŝŶŐ ŵŽƌĞ ŶƵĂŶĐĞĚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ ŽĨ
ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ŐƌŽƵŶĚĞĚ ŝŶ ĞǆƉůŝĐŝƚ ǁĞŝŐŚƚŝŶŐƐ
ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ǀĂůƵĞƐ͕ ĂŶĚ ďƌŽŬĞƌ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ ĂŶĚ
ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘
ŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ /ŶƚĞƌĞƐƚƐ
dŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ĚĞĐůĂƌĞ ŶŽ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ƚŬŝŶƐŽŶ͕ Z͕͘ ƂƌĨůĞƌ͕ d͘ ͕ Θ ZŽƚŚĨƵƘ͕ ͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ ^ĞůĨͲ
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ ϭϰϳ
dŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞ ŽĨ ůŽĐĂů ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ƚŽ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ͘
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϲ;ϭͿ͕ ϭϲϵʹϭϳϵ͘
ĂŶŐ͕ ,͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ ŵŽŶŐ ĞǀĞƌǇĚĂǇ ŵĂŬĞƌƐ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌƚ
ĐŝƚŝǌĞŶƐ͘ /Ŷ :͘ EĞǁŵĂŶ ;Ě͘Ϳ͕ ZĞŵĂŬŝŶŐ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗
WĞŽƉůĞƐ͕ ƉŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ ƐƉŚĞƌĞ ;ƉƉ͘ ϭϱϵʹϭϳϵͿ͘
ƌŝƐƚŽů͗ WŽůŝĐǇ WƌĞƐƐ͘
ƌĞŶŶĞƌ͕ E͕͘ DĂƌĐƵƐĞ͕ W͘ ͕ Θ DĂǇĞƌ͕ D͘ ;ĚƐ͘Ϳ͘ ;ϮϬϭϮͿ͘
ŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƉĞŽƉůĞ͕ ŶŽƚ ĨŽƌ ƉƌŽĨŝƚ͗ ƌŝƚŝĐĂů ƵƌďĂŶ ƚŚĞŽƌǇ
ĂŶĚ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŝƚǇ͘ >ŽŶĚŽŶ͗ ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
ŽŽƉĞƌ͕ ͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ ǀĞƌǇĚĂǇ ƵƚŽƉŝĂƐ͘ ƵƌŚĂŵ͕ E͗ ƵŬĞ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ WƌĞƐƐ͘
ĂǀŝĞƐ͕ :͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ƚŚĞŽƌǇ͗ &ƌŽŵ
ŶĞƚǁŽƌŬƐ ƚŽ ŚĞŐĞŵŽŶǇ͘ ƌŝƐƚŽů͗ WŽůŝĐǇ WƌĞƐƐ͘
ĞĂŶ͕ Z͘ :͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ ŽƵŶƚĞƌͲŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗ ŝƚŝǌĞŶ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂͲ
ƚŝŽŶ ďĞǇŽŶĚ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͘ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕
ϲ;ϭͿ͕ ϭϴϬʹϭϴϴ͘
ƵƌŽƐĞ͕ ͕͘ Θ ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕ >͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ ĞƐŝŐŶŝŶŐ ƉƵďůŝĐ ƉŽůͲ
ŝĐǇ ĨŽƌ ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ ƌŝƐƚŽů͗ WŽůŝĐǇ WƌĞƐƐ͘
&ĂŝŶƐƚĞŝŶ͕ ^͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ dŚĞ ũƵƐƚ ĐŝƚǇ͘ ŽƌŶĞůů͕ Ez͗ ŽƌŶĞůů hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ WƌĞƐƐ͘
&ƵŶŐ͕ ͘ ;ϮϬϬϭͿ͘ ĐĐŽƵŶƚĂďůĞ ĂƵƚŽŶŽŵǇ͗ dŽǁĂƌĚ ĞŵƉŽǁͲ
ĞƌĞĚ ĚĞůŝďĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŚŝĐĂŐŽ ƐĐŚŽŽůƐ ĂŶĚ ƉŽůŝĐŝŶŐ͘ WŽůͲ
ŝƚŝĐƐ ĂŶĚ ^ŽĐŝĞƚǇ͕ Ϯϵ;ϭͿ͕ ϳϯʹϭϬϯ͘
,ĂƌǀĞǇ͕ ͘ ;ϭϵϴϵͿ͘ &ƌŽŵŵĂŶĂŐĞƌŝĂůŝƐŵ ƚŽ ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝͲ
ĂůŝƐŵ͗ dŚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ŝŶ
ůĂƚĞ ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͘ 'ĞŽŐƌĂĨŝƐŬĂ ŶŶĂůĞƌ͕ ϳϭ͕ ϯϭϳ͘
,ŝƌƐƚ͕ W͘ ;ϭϵϵϰͿ͘ ƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͗ EĞǁ ĨŽƌŵƐ ŽĨ
ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĂŶĚ ƐŽĐŝĂů ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘ ĂŵďƌŝĚŐĞ͗ WŽůŝƚǇ
WƌĞƐƐ͘
,ŽůůŽǁĂǇ͕ :͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ ƌĂĐŬ ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͘ >ŽŶĚŽŶ͗ WůƵƚŽ
ŽŽŬƐ͘
:ĂƐĂŶŽĨĨ͕ ^͘ ;Ě͘Ϳ͘ ;ϮϬϬϰͿ͘ ^ƚĂƚĞƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗ dŚĞ
ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ƐĐŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ƐŽĐŝĂů ŽƌĚĞƌ͘ >ŽŶĚŽŶ͗
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
:ĂƐĂŶŽĨĨ͕ ^͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ ^ĐŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ƉƵďůŝĐ ƌĞĂƐŽŶƐ͘ >ŽŶĚŽŶ͗
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
:ŽŶĞƐ͕ D͕͘ Θ tĂƌĚ͕ <͘ ;ϮϬϬϮͿ͘ ǆĐĂǀĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ůŽŐŝĐ ŽĨ
ƌŝƚŝƐŚ hƌďĂŶ ƉŽůŝĐǇ͗ EĞŽůŝďĞƌĂůŝƐŵ ĂƐ ƚŚĞ ͚ĐƌŝƐŝƐ ŽĨ ĐƌŝͲ
ƐŝƐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛͘ ŶƚŝƉŽĚĞ͕ ϯϰ;ϯͿ͕ ϰϳϯʹϰϵϰ͘
<ůĞǀ͕ Z͕͘ Θ >ĞǀŝŶ͕ D͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂͲ
ƚŝŽŶ͗ >ĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŝŶ ƉƌĂĐƚŝƐŝŶŐ ĐŚĂŶŐĞ͘
ůĚĞƌƐŚŽƚ͗ 'ŽǁĞƌ͘
>ŽŐĂŶ͕ :͕͘ ΘDŽůŽƚŽĐŚ͕ ,͘ ;ϮϬϬϳͿ͘ hƌďĂŶ ĨŽƌƚƵŶĞƐ͗ dŚĞ ƉŽͲ
ůŝƚŝĐĂů ĞĐŽŶŽŵǇ ŽĨ ƉůĂĐĞ͘ ĞƌŬĞůĞǇ͕ ͗ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ
ĂůŝĨŽƌŶŝĂ WƌĞƐƐ͘
DĂƌĐƵƐĞ͕ W͘ ͕ ŽŶŶŽůůǇ͕ :͕͘ EŽǀǇ͕ :͕͘ KůŝǀŽ /͕͘ WŽƚƚĞƌ͕ ͕͘ Θ
^ƚĞŝů͕ :͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ^ĞĂƌĐŚŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ũƵƐƚ ĐŝƚǇ͘ ĞďĂƚĞƐ ŝŶ
ƵƌďĂŶ ƚŚĞŽƌǇ ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘ >ŽŶĚŽŶ͗ ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
DĂǇ͕ d͘ ͕ Θ WĞƌƌǇ͕ ͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ ^ŽĐŝĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ ƌĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ͘
>ŽŶĚŽŶ͗ ^ĂŐĞ͘
KĨĨĞ͕ ͘ ;ϭϵϴϰͿ͘ ŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ͘ >ŽŶͲ
ĚŽŶ͗ ,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͘
KƐƚƌŽŵ͕ ͘ ;ϭϵϵϲͿ͘ ƌŽƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚ ĚŝǀŝĚĞ͗ ŽͲ
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ƐǇŶĞƌŐǇ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ tŽƌůĚ ĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͕ Ϯϰ;ϲͿ͕ ϭϬϳϯʹϭϬϴϳ͘
WĞƌƌǇ͕ ͕͘ Θ DĂǇ͕ d͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ hƌďĂŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ͗
ĞǀŝůŝƐŚ ĚŝĐŚŽƚŽŵŝĞƐ ĂŶĚ ĂĐƚŝǀĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚŝŽŶ͘ /ŶͲ
ƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů :ŽƵƌŶĂů ŽĨ <ŶŽǁůĞĚŐĞͲĂƐĞĚ ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ͕ ϭ;ϭͿ͕ ϲʹϮϰ͘
WĞƌƌǇ͕ ͕͘ Θ DĂǇ͕ d͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ĂƐĞ ƐƚƵĚŝĞƐ͘ /Ŷ d͘ DĂǇ ;Ě͘Ϳ͕
^ŽĐŝĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗ /ƐƐƵĞƐ͕ ŵĞƚŚŽĚƐ ĂŶĚ ƉƌŽĐĞƐƐ ;ϰƚŚ
ĞĚ͘Ϳ͘ DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ͕ ĞƌŬƐ͗ KƉĞŶ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ WƌĞƐƐ͘
WĞƌƌǇ͕ ͕͘ WĂƚĞů͕ ͕͘ ƌĞƚǌĞƌ͕ z͘ E͕͘ Θ WŽůŬ͕ D͘ ;ϮϬϭϴͿ͘
KƌŐĂŶŝƐŝŶŐ ĨŽƌ ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͗ >ŽĐĂů ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ƉůĂƚͲ
ĨŽƌŵƐ ĨŽƌ ƵƌďĂŶ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌͲ
ŶĂŶĐĞ͕ ϲ;ϭͿ͕ ϭϴϵʹϭϵϴ͘
WƵƌĐĞůů͕ D͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ ZĞĐĂƉƚƵƌŝŶŐ ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͗ EĞŽůŝďĞƌĂůͲ
ŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƚƌƵŐŐůĞ ĨŽƌ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƵƌďĂŶ ĨƵƚƵƌĞƐ͘
EĞǁ zŽƌŬ͕ Ez͗ ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
ZŽƐĂŶǀĂůůŽŶ͕ W͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ ŽƵŶƚĞƌͲĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͗ WŽůŝƚŝĐƐ ŝŶ
ĂŶ ĂŐĞ ŽĨ ĚŝƐƚƌƵƐƚ͘ ĂŵďƌŝĚŐĞ͗ ĂŵďƌŝĚŐĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
WƌĞƐƐ͘
^ĂƌŵŝĞŶƚŽ͕ ,͕͘ Θ dŝůůǇ͕ ͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ůĞƐƐŽŶƐ
ĨƌŽŵƵƌďĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂůŝƚǇ͘ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϲ;ϭͿ͕
ϭϵϵʹϮϬϮ͘
^ŝůǀĞƌ͕ ͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ ǀĞƌǇĚĂǇ ƌĂĚŝĐĂůŝƐŵ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ
ŝŵĂŐŝŶĂƚŝŽŶ͗ ŝƐƐĞŶƐƵƐ͕ ƌĞďĞůůŝŽŶ ĂŶĚ ƵƚŽƉŝĂ͘ WŽůŝƚŝĐƐ
ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϲ;ϭͿ͕ ϭϲϭʹϭϲϴ͘
^ǁŝůůŝŶŐ͕ D͕͘ Θ ŶŶĞĐŬĞ͕ ͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ :ƵƐƚ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ͘ ǆͲ
ƉůŽƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ĂŶ ƵŶĨĂŝƌ ǁŽƌůĚ͘ dŽŬǇŽ͗
hŶŝƚĞĚ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ WƌĞƐƐ͘
dĞŝƐŵĂŶ͕ '͕͘ 'ĞƌƌŝƚƐ͕ >͕͘ Θ ǀĂŶ ƵƵƌĞŶ͕ ͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ Ŷ ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐƚŝŽŶ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĂŶĚŵĂŶĂŐŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ /Ŷ '͘ dĞŝƐŵĂŶ͕ ͘ ƵƵƌĞŶ͕ Θ >͘ 'ĞƌƌŝƚƐ
;ĚƐ͘Ϳ͕DĂŶĂŐŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ KǆŽŶ͗
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘
sĞƌƐŚƵĞƌĞ͕ ͕͘ ƌĂŶĚƐĞŶ͕ d͘ ͕ Θ WĞƐƚŽĨĨ͕ s͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ ŽͲ
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͗ dŚĞ ƐƚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ Ăƌƚ ŝŶ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĨƵƚƵƌĞ ĂŐĞŶĚĂ͘ sŽůƵŶƚĂƐ͕ Ϯϯ;ϰͿ͕ ϭϬϴϯʹϭϭϬϭ͘
tĂŐĞŶĂĂƌ͕ ,͕͘ ΘtŽŽĚ͕D͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ dŚĞ ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ ƉŽůŝƚŝĐƐ
ŽĨ ƉƵďůŝĐ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϲ;ϭͿ͕
ϭϱϬʹϭϲϬ͘
ďŽƵƚ ƚŚĞ ƵƚŚŽƌƐ
>ŝǌ ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ ŝƐ Ă ZĞĂĚĞƌ ŝŶ WŽůŝƚŝĐƐ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ h<͘ ,Ğƌ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ͗ ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͖ ƉƵďůŝĐ ƉŽůŝĐǇ͖ ĐŝƚŝǌĞŶ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͖ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚ
ŵĞƚŚŽĚƐ͘ ,Ğƌ ǁŽƌŬ ŚĂƐ ĂƉƉĞĂƌĞĚ ŝŶ Ă ƌĂŶŐĞ ŽĨ ũŽƵƌŶĂůƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƚŝƐŚ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ZĞůĂƚŝŽŶƐ͕ ^ŽĐŝĂů ^ĐŝĞŶĐĞ YƵĂƌƚĞƌůǇ͕ ^ŽĐŝĂů WŽůŝĐǇ ĂŶĚ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌͲ
ŶĂŶĐĞ͕ ĂŶĚ WŽůŝĐǇ ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐƐ͘
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ ϭϰϴ
ĂƚŚĞƌŝŶĞ ƵƌŽƐĞ ŝƐ ZĞĂĚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ŽĨ >ŽĐĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ƚƵĚŝĞƐ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ
ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͘
ĞƚŚ WĞƌƌǇ ŝƐ Ă WƌŽĨĞƐƐŽƌŝĂů &ĞůůŽǁ Ăƚ ƚŚĞ hƌďĂŶ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ĂŶĚ hƌďĂŶ ^ƚƵĚŝĞƐ ĂŶĚ WůĂŶŶŝŶŐ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
ŽĨ ^ŚĞĨĨŝĞůĚ͘ ,Ğƌ ǁŽƌŬ ĨŽĐƵƐƐĞƐ ŽŶ ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ƵƌďĂŶ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ũƵƐƚ ĐŝƚǇ͘ ^ŚĞ ŚĂƐ ƌĞĐĞŶƚůǇ
ĐŽͲĂƵƚŚŽƌĞĚ ƚǁŽ ďŽŽŬƐ ǁŝƚŚ dŝŵ DĂǇ ŽŶ ZĞĨůĞǆŝǀŝƚǇ͗ Ŷ ƐƐĞŶƚŝĂů 'ƵŝĚĞ ;^ĂŐĞͿ ĂŶĚ ŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ
<ŶŽǁůĞĚŐĞ ĐŽŶŽŵǇ͗ WƌŽŵŝƐĞ͕ WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ;ZŽƵƚůĞĚŐĞͿ͘ ^ŚĞ ŝƐ ůĞĂĚŝŶŐ Ă ŵƵůƚŝͲŵŝůůŝŽŶ ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ ŽĨ ǁŽƌŬ ;ϮϬϭϲʹϮϬϭϵͿ ŽŶ ZĞĂůŝƐŝŶŐ :ƵƐƚ ŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵDŝƐƚƌĂ hƌďĂŶ &ƵƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĐŽŶŽŵŝĐ ĂŶĚ ^ŽĐŝĂů ZĞƐĞĂƌĐŚ ŽƵŶĐŝů͘
WŽůŝƚŝĐƐ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ϮϬϭϴ͕ sŽůƵŵĞ ϲ͕ /ƐƐƵĞ ϭ͕ WĂŐĞƐ ϭϰϱʹϭϰϵ ϭϰϵ
